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Previsdes de Outono da OCDE mostram recuperacao gradual

Jodo Vitor Sousa, do Departamento de Estudos Econédmicos e Financeiros do BPI
23/11/09 08:42

A OCDE apresentou o seu relatorio com as previsoes
macroeconémicas de Outono. A melhoria evidente da
actividade econémica desde o tltimo relatério levou a
uma melhoria generalizada das previsdes ainda que a
recuperagdo ndo seja acelerada.
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Assim, o crescimento mundial deverd ser negativo em
2009 (-1.7%) enquanto que, em 2010, o crescimento
mundial deverd atingir 3.4%, um aumento de 1.1 p.p.
face a ultima previsdo. Embora positivo, o
crescimento serd lento em relacdo ao periodo que
antecedeu esta recessdo e os niveis de desemprego
deverdo continuar elevados.
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Em relacdo ao conjunto da OCDE, o PIB deverd recuperar de uma contraccdo de 3.5%, este ano para um
crescimento anual de 1.9%, em 2010, e 2.5%, em 2011. Apesar da expansdo da economia a partir de 2010, o
nivel de desemprego continuara a aumentar, atingindo os 9%, em 2010, caindo, em 2011, para 8.8%. Os dois
principais blocos econdmicos da organizagdo, EUA e zona euro, embora sigam uma trajectéria de recuperacdo,
apresentardo ritmos de crescimento diferentes. Assim, enquanto que nos EUA, a economia devera contrair
2.5%, este ano, seguindo-se, uma expansao de 2.5% e 2.8%, nos proximos dois anos, na zona euro, espera-se
uma contrac¢do de 4%, este ano, e uma retoma de 0.9% e 1.7%, nos anos subsequentes.

A recuperacdo da economia norte-americana deve-se aos efeitos do plano de estimulo fiscal, a melhoria das
condigdes financeiras, a recuperacdo da procura externa, a normalizagdo dos inventdrios das empresas e a
estabilizacdo do mercado imobilidrio. Apos a rapida destruicdo de emprego ocorrida durante o periodo
contraccionario, o desemprego devera atingir o seu pico em meados de 2010, situando-se a taxa de
desemprego média anual em 9.9%. Em 2011, a mesma devera descer para 9.1%.

Na zona euro, os factores de suporte ao crescimento serdo semelhantes, muito embora, os planos de estimulo
fiscal tenham uma magnitude diferenciada por pais e os principais problemas no mercado imobilidario tenham
ocorrido em Espanha e Irlanda.

Os principais riscos ao cenario tracado pela OCDE sdo: pelo lado negativo, a velocidade com que os
consumidores escolherdo para ajustar os seus niveis de endividamento. As taxas de poupanca das familias
aumentaram nos ultimos meses e é esperado que se mantenham assim, mas caso o ritmo de ajustamento
acelere, este resultara na diminuicdo do consumo privado face as expectativas; pelo lado positivo, as
estimativas incorporam um crescimento ténue do investimento empresarial que, face a queda severa registada
durante a recessdo, podera ser demasiado conservador; o comércio internacional, que caiu abruptamente nos
ultimos trimestres, podera também recuperar de forma mais rapida, beneficiando o crescimento.
Adicionalmente, as condi¢es do sistema financeiro contém ainda um elevado grau de incerteza pelo que
poderdo afectar as projeccoes de forma negativa ou positiva.

Em Portugal, a OCDE aponta para uma contraccdo do PIB de 2.8% em 2009, em linha com as estimativas do
Banco de Portugal e da Comissdo Europeia. A queda abrupta do investimento (-13.6%) e mais ligeira do
consumo privado (-1%) sdo as principais causas para a queda do produto. Embora exportaces e importacoes
tenham caido a um ritmo semelhante, perto de 14%, a maior dimensdo das importagdes faz com que a procura
externa liquida apresente um contributo positivo. Em 2010, espera-se uma expansdo do produto de 0.8%,
acima das previsoes do FMI e Comissdo (0.4% e 0.3%) e, em 2011, o ritmo devera avancar para 1.5%. As
exportacdes, em 2010, e exportagdes e investimento, em 2011, sdo as principais componentes a suportar o
crescimento. A taxa de desemprego devera passar de 9.2%, este ano, para 10.1%, em 2010, caindo para 9.9%,
em 2011 enquanto que a inflacdo devera voltar a territério positivo, embora lentamente.

A OCDE prevé um agravamento do défice publico no horizonte previsional (de -6.7% do PIB, este ano para -
7.8% do PIB em 2011). E reforcada a necessidade de adopcéo de reformas estruturais principalmente na
promocao da competitividade de forma a atingir um crescimento conduzido pelo sector exportador e melhorar
a qualificacdo da mao-de-obra de forma a aumentar o potencial de crescimento de longo prazo.

A intervencdo das autoridades governativas e monetarias foi capaz de evitar uma recessdo profunda e
promover a reversdo do ciclo econémico. Coloca-se agora como desafio a inversdo dessas politicas. As
autoridades governativas deverdo retirar as medidas de estimulo para manter a sustentabilidade das contas
publicas mas sem colocar em causa a retoma econémica enquanto que as autoridades monetarias deverdao
retirar as medidas ndo convencionais de modo a que a liquidez excessiva ndo resulte numa espiral
inflaciondria e de forma a que a estabilidade do sistema financeiro ndo seja posta em causa.
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